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Abstract 

A r t i c l e  I n f o  A B S T R A C T  

Article Type: 
Research Article. 

Objective: This study aims to investigate and analyze the consequences of 

investors’ analysis paralysis within the context of the Iranian capital market. The 

research seeks to identify the behavioral and economic implications of excessive 

analytical deliberation that leads to decision-making inertia among investors. 
 

Method: In the qualitative phase, 17 experts—including university professors 

and capital market managers—were selected through purposeful sampling based 

on the principle of theoretical saturation. Data were collected via semi-structured 

interviews, and the validity and reliability of the data were confirmed using 

content validity and both intra-coder and inter-coder reliability checks. For data 

analysis, a thematic analysis approach—involving the review of texts, articles, 

and interviews—was employed, along with a coding process using Atlas.ti 

software. In the quantitative phase, data were collected through a Delphi 

questionnaire, and to rank and determine the relative importance of the 

indicators, the fuzzy Delphi approach was utilized. 
 

Results: The results led to the identification of fourteen consequences of 

analysis paralysis (including the most important of them: prolonged decision-

making process, low productivity, failure to seize opportunities, loss of time, 

inefficient decision-making, and waste of resources) in the capital market. 
 

Conclusion: Given the far-reaching economic implications of analysis 

paralysis for individual investors and the broader financial system, managing 

and preventing this phenomenon is essential. The value of this article lies in 

its contribution to expanding the literature on the phenomenon of analysis 

paralysis and addressing its consequences within society, an issue that has not 

yet been explored in domestic research. 
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Introduction 

Analytical paralysis, also referred to as analysis paralysis, is a cognitive state characterized 

by excessive deliberation and over-analysis that impedes effective decision-making and 

problem-solving. This condition arises when individuals become overwhelmed by the 

abundance of available information, numerous options, or potential outcomes—leading to 

hesitation, indecision, and inaction. Individuals experiencing analytical paralysis often 

engage in prolonged data gathering, extensive research, or exhaustive evaluation of scenarios 

in pursuit of the “perfect” decision. 

Such behavior is commonly driven by fear of making an incorrect choice or concern over 

potential negative consequences. Consequently, affected individuals tend to procrastinate, 

becoming trapped in a cycle of perpetual analysis without reaching a resolution. This state of 

indecision not only delays progress but also consumes valuable time and resources, 

diminishes productivity, and generates psychological stress and frustration. 

Overcoming analytical paralysis requires developing strategies such as prioritization, goal 

clarity, and trust in professional judgment. It may also involve focusing on critical decision 

factors, consulting experts, and evaluating trade-offs between risk and reward. Recognizing 

the limitations of over-analysis and adopting a balanced approach enables more confident, 

timely, and effective decision-making. 

In the context of the capital market, analysis paralysis can have significant implications for 

investors, as prolonged decision-making may lead to missed opportunities, reduced 

profitability, and inefficient allocation of resources. Accordingly, this study was conducted to 

analyze the consequences of analytical paralysis among investors in Iran’s stock exchange 

market, with the aim of identifying and prioritizing its behavioral and financial impacts. 

Method 

The statistical population of both the qualitative and quantitative phases of this study 

comprised university professors with investment experience and managers of brokerage firms 

in Tehran. Using a purposeful sampling method and adhering to the principle of theoretical 

saturation, a total of 17 experts—individuals possessing in-depth knowledge and understanding 

of the phenomenon under investigation—were selected in 2022. 

In the qualitative phase, data were collected through semi-structured interviews that 

encouraged participants to freely share their perspectives and experiences regarding analysis 

paralysis. The validity of the interview protocol was confirmed through content validity 

assessment, while intra-coder and inter-coder reliability tests ensured the consistency of the 

data analysis process. 

The qualitative data were analyzed using a thematic analysis approach, involving a detailed 

review of texts, articles, and interview transcripts. Coding and theme identification were 

performed using Atlas.ti software, which facilitated the extraction of major patterns and 

consequences of analysis paralysis within the capital market context. 

In the quantitative phase, the findings from the qualitative analysis were subjected to further 

examination and validation using the fuzzy Delphi method, which enabled the ranking and 

prioritization of identified consequences. The data collection tool for this phase was a fuzzy 

Delphi questionnaire, whose validity was verified through content validation and whose 

reliability was confirmed by assessing the inconsistency rate among expert responses. 

This two-phase mixed-method design was chosen because it allowed the researchers first to 

identify and conceptualize the consequences of analytical paralysis (qualitative stage) and 

subsequently to quantify and rank their relative importance (quantitative stage). 
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Results 

The findings revealed fourteen key consequences of analytical paralysis in the stock and 

securities market. Among these, the most prominent consequences—identified and ranked 

using the fuzzy Delphi method—include: 

1. Low productivity, 

2. Prolonged decision-making processes, 

3. Failure to seize investment opportunities, 

4. Loss of time, 

5. Inefficient decision-making, and 

6. Waste of resources. 

Other notable effects identified through qualitative analysis include increased exposure to threats, 

slower responsiveness, persistent anxiety and stress, reduced self-confidence, overcautiousness in 

decision-making, obsessive tendencies, partiality bias, and dependence on others. 

These results highlight that analysis paralysis can lead to behavioral rigidity, emotional 

exhaustion, and financial inefficiency, all of which undermine the effectiveness of decision-

making in investment contexts. 

Conclusions 

The study concludes that when investors experience analytical paralysis, they tend to 

overanalyze available data and consider every possible outcome in pursuit of an optimal 

decision. This excessive focus delays action, consumes mental and emotional energy, and can 

result in missed investment opportunities. Despite substantial effort, such investors often gain 

little to no tangible benefit, as efficiency and effectiveness are compromised by indecision. 

The findings are consistent with Sharif (2008), who similarly demonstrated that individuals 

suffering from analysis paralysis fail to capitalize on available opportunities and consequently 

experience diminished returns. 

Overall, the research emphasizes the need for awareness and management of analytical 

paralysis among investors. Practical interventions—such as investor education programs, 

decision-support tools, and behavioral training—can help mitigate indecisiveness and foster 

more rational, timely, and confident investment behavior. 

By deepening understanding of this cognitive phenomenon, the study contributes to the 

behavioral finance literature in emerging markets and offers a foundation for future research 

on improving decision-making efficiency in the Iranian capital market. 
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 ه چکید  مقاله   اطلاعات 
 . رفت ی انجام پذ   ه ی در بازار سرما   گذاران ه ی سرما   ی لی فلج تحل   ی امدها ی پ   ل ی و تحل   ی پژوهش حاضر با هدف بررس   هدف: .پژوهشی مقاله  : نوع مقاله 

 

گیری هدفمند و  که به روش نمونه   است و مدیران بازار سرمایه    استادان نفر از خبرگان شامل    17نمونه آماری شامل    روش: 

ها استفاده شد که روایی و  در بخش کیفی از مصاحبه نیمه ساختار یافته برای گردآوری داده اصل کفایت نظری انتخاب شدند.  
ز رویکرد  ا ها  روایی محتوا و پایایی درون کدگذار و میان کدگذار تایید شد. برای تحلیل داده پایایی آن به ترتیب با استفاده از  

بهره گرفته شد. در بخش کمی،    Atlas.tiتحلیل مضمون )بررسی متون، مقاله، مصاحبه( و از فرآیند کدگذاری و نرم افزار  
از رویکرد دلفی  بندی و مشخص نمودن میزان اهمیت شاخص ها پرسشنامه دلفی است و برای درجه ابزار گردآوری داده  ها 

 . ه است فازی استفاده شد 
 

گیری، بهره  طولانی شدن فرآیند تصمیم تحلیلی )از جمله مهمترین آنها:    نتایج منجر به شناسایی چهارده پیامد فلج   ها: یافته 

 ناکارآمد و اتلاف منابع( در بازار سرمایه شد. ها، از دست دادن زمان، اخذ تصمیمات  وری پایین، عدم استفاده از فرصت 
 

با توجه به اثرات نهایی فلج تحلیلی بر وضعیت اقتصادی افراد جامعه، مدیریت و پیشگیری از وقوع آن ضروری    گیری: نتیجه 

است. ارزش این مقاله در بسط ادبیات پدیده فلج تحلیلی و کنترل پیامدهای آن در جامعه است که تاکنون در مقالات داخلی  
 به آن پرداخته نشده است. 

 
 : ها تاریخ 

 6/12/1402 تاریخ دریافت:

 10/2/1403 تاریخ بازنگری: 

 26/2/1403 تاریخ پذیرش: 

 20/5/1404 تاریخ انتشار برخط:
 

 های کلیدی: واژه 
 ،ی لیفلج تحل 

 ه،یبازار سرما
 گذاران،هیسرما

 .یفاز یدلف کردیرو
 

 : JELبندی  طبقه 
M31, M40. 
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 مقدمه   - 1

ی مختلفی ها نه ی زم افراد همواره مازاد منابع یا پول خود را برای جلوگیری از کاهش قدرت خرید در آینده در جاها و  

(. به عبارتی دیگر، هر فرد به دنبال راهی برای افزایش ثروت و دارایی خود 2022،  1برون و همکاران)   کنندی م گذاری  سرمایه 

 هاشرکت تصمیمات اثرگذار بر ایجاد ارزش و ثروت در    ن یتر مهم   گذاری ممکن خواهد شد. که تحقق این امر با سرمایه   است 

ی بهترین راه گذاره ی سرما   . ( 1400صدیقی و صفاری،  )   ساختار سرمایه شرکت است ها و  گذاری گیری در مورد سرمایه تصمیم 

، ها ی سردرگمگذار( با  گیرد و فرد )سرمایه حفظ ارزش دارایی در شرایط تورمی است. اما انجام این کار به راحتی صورت نمی 

(. اینکه در 2022، 2روتکائوسکاس و استاسیتیت) شود ی م ی مواجه گذار ه یسرما یی در چگونگی ها نان ی اطمو عدم  ها ی راهدو 

. در کند ی مگذار با آن دست و پنجه نرم گذاری کند؛ همیشه چالشی است که سرمایه کدام طرح، پروژه یا بازار مالی سرمایه 

و همچنین شک و تردیدهای بسیار در خصوص انتخاب روشی که بیشترین بازدهی را   متغیرهای زیاد و نامشخص واقع وجود  

(. عدم آگاهی و نبود اطمینان خاطر، تفکر و تحلیل بیش 2021،  3تاکوراتا)  سازدی م گیری را کند  خواهد داشت، روند تصمیم 

. این رویکرد در اصطلاح از آن به عنوان شود ی م ی را به تعویق و یا به کل مانع از اتخاذ آن  ر ی گم ی تصم از حد را در پی دارد و  

(. فلج تحلیلی بیانگر تحلیل و بررسی غیرمعمول و افراطی شرایط و پدیده مورد 2019،  5سوینیمک  )   شود ی م یاد    4فلج تحلیلی

سلب    است نظر   نهایتاً  ارمغان  ری گ م ی تصم که  به  را  فرد آورد ی می  که  است  حالتی  کننده  بازگو  تحلیلی  فلج  حقیقت  در   .

. گاهی اوقات حتی شود ی مکه این کار مانع از به نتیجه رسیدن او    کند ی مگذار( بیش از حد بر روی یک اقدام فکر  )سرمایه 

ی هاانتخاب ی وجود ندارد. به بیانی دیگر، هر چه تعداد ر ی گ م ی تصمبا داشتن دانش کافی و بررسی دقیق موضوع، باز توانایی  

 دهند ی م . یعنی این عوامل و شرایط نیز به نوعی پدیده فلج تحلیلی را نشان  گردد ی م   ترسخت پیش روی فرد زیاد باشد، انتخاب  

 (.2014،  6کورین و همکاران) 

. شوکل  ترین هدفی که همه کشوورها و جوامع در تلاش برای رسویدن به آن هسوتند، رشود و توسوعه اقتصوادی اسوتمهم

در عرصه فناوری، بازار سرمایه  ری گچشمی شدن و همچنین رشد  ادهکدهبازار جهانی یا به عبارتی حرکت جهان به سمت  

ی  اجامعهبازار سورمایه یک نهاد محوری در اقتصواد هر    .را از گذشوته تا به امروز با تحوتت بسویاری مواجه سواخته اسوت

عنوان  اقتصووادی اسووت و به  سوویسووتمدارای اهمیت بسوویار زیادی در   بازار سوورمایهگذاری در  سوورمایهاسووت. به دیگر سووخن  

ی موفق، بتوانند از طریق هاشورکتشوود که  با ایجاد فضوای رقابتی، باع  میو   کنددماسونج اقتصوادی کشوورها عمل می

تا تخصوویص   شوودهطور خودکار از گردونه خارج  ده بهی زیانهاشوورکتفروش سووهام به تیمین مالی بدردازند و برعک   

در این حالت  منابع، به صوورت مطلوب و بهینه انجام شوود؛ امری که به نوبه خود رونق اقتصوادی را به دنبال خواهد داشوت.

 آید.گذاری متفاوت به وجود میهای سرمایهفرصت

  شووتر ی ب دیخر ری محصوووتت، احتمال رفتار غ شووتری وجود پارادوک  انتخاب در صووورت وجود تعداد و تنوع ب لی به دل

آنها  یرا برا  یری گمی ها تصومنهیکثرت گز، رایز  ؛شوودیم  گذارانسورمایهدر   می اسوت. پارادوک  انتخاب باع  فلج تصوم

دارد   یری گمی تصوووم  در  ری و تویخ  حواتی ترج  تیو عودم قطع  ،یابیو ارز  یهوانوهیهز  ش یمواننود افزا  ییامودهوایو پ  ن یکنود. ایدشووووار م

امکان   ن یگذاران ا هیسوو به سورما کیاز   یگذار هیسورما  یتعدد و تنوع ابزارها ی(. به طور کل2021و همکاران،    کای مانول)

 

1. Brown 
2. Rutkauskas &Stasytyte 
3. Thakurata 

4. Analysis paralysis 
5. McSweeney 
6. Kurien 
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 گرید یخود را انتخاب کنند و از سوووو یگذارهیسووورما فمتناسوووب با اهدا یگذارهیسووورما نهیگز  ن یدهد که بهتریرا م

 .کندیگرفتار م  یگذارهیپارادوک  انتخاب سرماگذاران را در چنگال  هیسرما

با اطمینان خاطر بات ورود پیدا کند.   دار ه ی سرما ی نیست که  ا گونه مزایای بسیار زیاد بازار سرمایه، همیشه شرایط به   رغم ی عل 

ی در کسب سود برای وی خواهد داشت.  ا کننده وجود اطلاعات دقیق و شفاف نقش تعیین   گذار ه ی سرما در حقیقت برای یک  

قرار نگیرد و با عدم آگاهی در این مسیر    گذار ه ی سرما گونه نباشد و اطلاعات درست و مفیدی در اختیار  در صورتیکه شرایط این 

ای ختم نخواهد شد. فقدان  و نهایتاً به تصمیم آگاهانه   شود ی م گیر وی  گریبان   جه ی نت ی ب شمار و  ی بی ها ل ی تحل گام نهد، سردرگمی،  

های داخلی در خصوص موضوع پدیده فلج تحلیلی در بازار سرمایه، ضرورت انجام مطالعه شناخت  پژوهش   ویژه پژوهش کافی ب 

که چه پیامدهایی  و تحلیل پیامدهای فلج تحلیلی در بازار سرمایه با رویکرد آمیخته برای تکمیل بخشی از ادبیات موضوع و این 

 گذار در پی داشته باشد؟ و میزان اهمیت و رتبه بندی آنها به چه نحوی است؟ را سبب شده است. ممکن است برای سرمایه 

 پیشینه نظری و تجربی   - 2

از   ش ی تفکر ب   ل ی به دل  ی ر ی گ   م ی در تصوم  ی فرد احسواس ناتوان   ف ی توصو   ی اسوت که برا   ی ا عبارت محاوره   ک ی   ی ل ی فلج تحل 

اتفاق    ی اغلب زمان و    اسوت   ی بشور  ی م ی قد   ار ی بسو  له ی مسو   ک ی   ی ل ی فلج تحل   (. 2015،  شووارتز )  شوود ی اسوتفاده م له  ی مسو   ک ی حد به 

ها  حلدر مورد راه   ق ی و مدام در حال تحق   د سووور و کار دار  ی اد ی ز   ی رها ی با متغ   ، ی ر ی گ م ی اقدام و تصوووم   ی به جا   فرد   که   افتد ی م 

و    ا ی بر سور مزا  ان ی پا  ی کشومکش ب   جه ی نت ؛ اما، داشوته باشود   ی سور و کار اد ی ز   ی ها داده   با   تواند ی گروه م  ک ی  ا ی فرد   ک اسوت. ی 

 (. 2014،  و همکاران   ن ی کور )  است   ی از آنها ک ی در انتخاب    ی و ناتوان   نه ی هر گز  ب ی معا 

تجز تحل  هیفلج  در    تواندیم  ل ی و  پ  مسائلهم  هم  و  برا   دهیچ یمعمول  تلاش  از  اغلب  دهد.  تعداد    یرخ  کردن  وزن 

استاندارد    ی آمار  لی و تحل   ه یتجز  ای  ه یفرد از منطق پا  کیشود. در مجموعه مسائل استاندارد،  یم   یناش  رهای از متغ  ی نامشخص

  چیقدر مبهم باشند که هآن  هانهیگز  یکند. اگر پارامترهایاقدام استفاده م   القوه دوره ب  کی مربوط به    قیحقا  ی بررس  یبرا

است    یسوال   « کدام سهام را بخرم؟»مثلًا  (،  2019  ،و همکاران  خان)  دیآیبه وجود م  یلی نشود، فلج تحل  دای پ  ی انتخاب روشن 

دهد و در  یم  یتوانم بخرم که سود ساتنه خوبیکدام سهام را م»باشد:    نیتر ممکن است ایسؤال منطق   کی  .بدون پاسخ

آنها را   بیو معا  ایو مزا  د ی کن  سهیاعداد را مقا  د،ی ها را فهرست کننهیگز  دی توانیم  « است که نسبتاً ضد رکود است؟  یصنعت 

قادر به ادامه    یگروه  ایمشکل، فرد    کیاز حد    ش ی تفکر ب  ایها  از حد داده  ش یب  لی و تحل  هیتجز. در مقابل،  دیری بگ  ظردر ن

ممکن    شود وو یا نگهداری روبرو می  سهام  دیخر  ایمانند فروش  ی  گذارهیسرما  میتصم  ن یبا چند  زیرا،   .ستی ن   یری گمیتصم

 (. 2004و همکاران،  نگاریآ) مواجه شود  یل ی فلج تحل بااست 

اقتصاد خود   در  بازار سرمایه  نقش  و  اهمیت  به  تمامی کشورها  و    توانندیم   هاسازمان.  واقفندامروزه  ملی  عرصه  در 

کنند؛ بلکه سودآوری سازمان را  المللی سهام خود را به فروش برسانند و از این طریق نه تنها بقای خود را تضمین میبین 

ی اینترنتی به  هاسامانهبا وجود  است که    بازاری  (. در حقیقت بازار سرمایه2021،  1الزیادات و عصفورا )  دهندیمنیز افزایش  

توانند با طی شرایط ساده اولیه وارد بازار شده و معاملات بازار را دستخوش  راحتی در دسترس همگان قرار دارد و همه می

گذاری در بازار  کیفیت ورود، ماندگاری در بازار، فعالیت در بازار، حجم سرمایهزمان ورود،  خصوص،در این . تغییر کنند

 موقع و مربوط، تصمیمات درست را اتخاذ کند.هگذاری است که باید با کسب اطلاعات باز مهمترین اقدامات هر سرمایه

 

1. Alzyadat& Asfoura 
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 یبهتر به رو   ی ر ی گ م ی تصوم   ج ی نتا  ی ها را برا فرصوت   ی ها چه ی ممکن اسوت در   شوتر ی ب   ی ها انتخاب دهد  ادبیات مالی نشوان می 

را به  آنها و    کند ی را دلسورد م   گذاران سورمایه ممکن اسوت منجر به اضوافه بار انتخاب شوود که    ها نه ی فرد باز کند، اما تعدد گز 

  یهاانتخابدهد مورد، مطالعات نشوان می ن ی در ا   (. 2000و لیدر،    نگار آی )   کند ی م  ت ی هدا   گیری م ی تصوم تحلیلی در سومت فلج 

  یانتخابی و  ر ی گ م ی احتمال تصوم ؛ در واقع، ببرد  ن ی از ب   مناسوب   ص ی تشوخ   ی را برا   رندگان ی گ م ی تصوم  قدرت ممکن اسوت    ی اضواف 

مطالعات   . ( 2004و همکاران،    نگار ی آ ) دهد به نوبه خود کاهش   شوووته باشووود را آن مطوابقوت دا   حات ی وجه با ترج   ن ی که به بهتر 

  یهاافراد با انتخابدهد، نشووان می   ( 2020)   و همکاران   سووتار عاطف    و   ( 2020) سوومال و   ماهاپوترا   ؛ ( 2021)   کارتینی و کاتیا 

  نز،ی ه خود داشووتند )   مات ی از تصووم  ی کمتر   ت ی اند، ابراز رضووا داشووته   ی کمتر   ی ها که انتخاب   ی با افراد   سووه ی از حد در مقا   ش ی ب 

خود را متوقف  د ی خر   مات ی انتخاب کنند، تصووم  ی اد ی ز   ی ها نه ی گز   ن ی از ب  د ی اگر متوجه شوووند که با   گذاران سوورمایه   (. 2009

. علاوه بر  رند ی گ ی م   م ی محدود باشووند، با شووور و حرارت تصووم   ی ها نه ی گز   ن ی که اگر مجبور به انتخاب از ب ی کنند، در حال ی م 

 ،را ی ز   . شوووود ی م   گیری م ی آورد کوه بوه نوبوه خود بواعو  فلج تصوووم ی م   د هوا پوارادوک  انتخواب را بوه وجو انتخواب   ی فراوان   ن، ی ا 

 ییاحسووواس طاقت فرسوووا  آنها عبارتی دیگر، ه ب   (. 2014و همکاران،    ن ی کور برد ) ی انتظارات افراد را بات م  شوووتر ی ب   ی ها انتخاب 

  ش یو افزا   م ی مانند فلج تصوم   ی دهد که منجر به عواقب ی قرار م   ی ر ی گ م ی آنها را در حالت عدم تصوم  اد ی ز   ی ها نه ی گز  را ی کنند ز ی م 

و   شووده   ی سووردرگم   چار ها د نه ی گذار در هنگام انتخاب گز ه ی سوورما  ک ی ،  ی انتخاب ها نه ی گز   ش ی شووود. با افزا ی م   ی اب ی ارز   نه ی هز 

 (. 2006ی،  کمدف و روئنز بماند )   بند ی خود پا   ی قبل   ی ها دهد به انتخاب ی م   ح ی ترج 

تجربه کرده است    1399و    1393- 1387،  1384- 1383،  1376- 1375های  سقوط تاریخی خود را درسال   5بازار سرمایه ایران  

گذاران در بورس را با حجم زیادی از داده مواجهه کرد که سیاست دولت در آن سال در اعلان حمایت  سرمایه   1399و در سال  

اعتمادی و  گذاران در بورس به خصوص نوورودها سبب بی ظاهری از بازار و سد  رها کردن بازار و سرگردان شدن سرمایه 

این سیاست دولت در ادبیات سیاسی به سیاست حمل    . خروج از بازار و ریزش شاخص و خسارت سنگین به سرمایه مردم شدند 

توسط   2008 ( معروف است که در سال سهام در عمل چنین توان و قصدی ندارد دولت با اعلام انجام حمایت از بازار  بازوکا ) 

های فراوان از سوی فضای  . در چنین شرایطی و با ورود داده ( 1400  مقرب و همکاران، )   داری آمریکا به کار گرفته شد خزانه 

گیری درست و به موقع  ها، دوستان و همکاران، همه و همه مردم را در تصمیم ی مجازی و کارگزاری ها رسانه ای دولت، رسانه 

گذاران به عنوان یک  گیری سرمایه دچار سردرگمی نموده و تصمیمات و پیامدهای ناصواب را به همراه داشت. در نتیجه تصمیم 

 (. 1402  باقری و همکاران، )   شود گیری، توسط عوامل منطقی و غیر منطقی به ناکارآمدی منجر می رفتار پیچیده تصمیم 

. از این رو، همواره  کند ی م تحمیل   گذار ه ی سرما گذاری از جمله اقداماتی است که استرس و فشار روانی زیادی را بر سرمایه 

، بهترین نتیجه را در چارچوب تصمیم معقوتنه به دست آورد. اما با قرار گرفتن در دام فلج تحلیلی و ترس از یک  کند ی م تلاش  

بهینه است و بیش از حد زمان را صرف    حل راه که مجبور به یافتن    رد ی گ ی م گذار( شکل  نتیجه اشتباه، این احساس در وی )سرمایه 

اصطلاح فلج تحلیلی به تحلیل بیش   (. 2015،  1ماس )  کند ی نم تجزیه و تحلیل نموده و هرگز جستجوی آن راه حل بهینه را تمام  

از حد )یا تفکر بیش از حد( یک موقعیت یا استناد به منابع اشاره دارد. در فلج تحلیلی از آنجا که فرد بیش از حد بر روی مسئله  

. به عبارتی در نهایت به  شود ی م ی دچار تردید شده و اخذ آن برای وی مشکل  ر ی گ م ی تصم ، در  کند ی م شود و فکر  متمرکز می 

 

1. Maas 
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(. پدیده فلج تحلیلی به عنوان موقعیتی شناسایی شده که در آن هزینه  2015و همکاران،    1فونسکا )   شود ی نم اقدام یا تصمیمی ختم  

 (.  2022و همکاران،    2لیتواج ، بیشتر است ) د ی آ ی م به دست    ها م ی تصم فرصت تجزیه و تحلیل تصمیم از مزایایی که با اتخاذ برخی  

فلج تحلیلی را به صورت ناتوانی در واکنش نسبت به افکار نیز تشریح نمود. در واقع به دلیل درگیر    توان ی م در تعریفی دیگر  

یک بهتر است؟« احتماتت مختلفی را بررسی نموده و زمان و انرژی خود را  کردن خود با عباراتی نظیر »چه باید بکنم؟« و»کدام 

ی اذعان داشت  ا مطالعه در    ( 2008شریف ) (.  2017،  3تالبرت که واکنش مناسب و به موقعی در پی ندارد )   کند ی م صرف این کار  

بیش   فرصت   از سرگردانی در حجم زیاد اطلاعات و تجزیه و تحلیل  به  منجر  آنها  برای سرمایه اندازه  شود و  گذار می سوزی 

کورین و همکاران  گیرد. از طرفی  ای و اقدامی انجام نمی گیری برای معامله را به تعویق انداخته و یا اینکه اصلًا هیچ معامله تصمیم 

در پژوهشی به   ( 1402باقری و همکاران ) . دانند ی م نیز به تعویق افتادن تصمیمات را به عنوان یکی از عواقب فلج تحلیلی  ( 2014) 

گذاری سهامداران در بازار بورس تهران پرداختند و به این  اقتصادی مؤثر بر رفتار سرمایه   - تحلیل جامعه شناختی عوامل اجتماعی 

ای سهامداران و عدم شفافیت اطلاعاتی در بورس بستر را برای فقدان  گذاری، حرکت گله نتیجه رسیدند نبود فرهنگ سرمایه 

در مطالعه خود به این    ( 1403نیا و همکاران ) طاهری آورند.  گذاری در بورس به وجود می نهادینگی، رهاشدگی و ریسک سرمایه 

فلج   بین  رسیدند  سرمایه ل ی تحل نتیجه  وتصمیمات  و ی  منفی  رابطه  کوتاه دار معنا گذاران  تصمیمات  با  دارد گرچه  وجود  مدت  ی 

ی وجود ندارد، در بین ابعاد فلج  دار معنا رابطه    گذاران ه ی سرما ولی با تصمیمات بلند مدت   دار معنا گذاران این رابطه منفی و  سرمایه 

دارد. سد  ابعاد اقتصادی، اجتماعی و فرهنگی به    گذاران ه ی سرما گیری  تحلیلی، بُعد سیاسی بیشترین تیثیر را بر فلج تحلیلی تصمیم 

به تحلیل رفتار معاملاتی    ( 1402همکاران ) عارفی اصل و  گذاران دارند.  گیری سرمایه ترتیب بیشترین اثر را بر فلج تحلیلی تصمیم 

گذاران  مدیره بر آن پرداختند و به این نتیجه رسیدند احساسات سرمایه احساسات و لحن گزارش فعالیت هیئت   ر ی تیث گذاران و  سرمایه 

 کند. ای که بر پایه باورهای شکل گرفته رفتار می به گونه   ؛ کند می به هنگام انجام معامله، باور و ذهنیتی برای آنها ایجاد  

دهد مطالعات قبلی در حوزه مالی رفتاری بوده و به پیامدهای ناشی از  بنابراین، مرور ادبیات و پیشینه پژوهش نشان می

شود: اصلی این پژوهش چنین مطرح می  سؤالگذاران در بازار سرمایه کمتر پرداخته شده است. بنابراین  فلج تحلیلی سرمایه

 بندی آنها به چه نحوی است؟پیامدهای فلج تحلیلی در بازار سرمایه ایران کدامند؟ و میزان اهمیت و رتبه

 شناسی روش   - 3

گنجد. این پژوهش از  در پژوهش حاضر از رویکردی آمیخته استفاده شده است که در پارادایم استقرایی و قیاسی می

کند که  های اکتشافی است. راهبرد پژوهش ایجاب مینظر هدف کاربردی و از حی  ماهیت و روش، در زمره پژوهش 

مراحل انجام تحقیق در بخش کیفی و کمی به تفکیک تشریح گردد. جامعه آماری پژوهش در بخش کیفی و کمی شامل  

. برای تعیین  هستندها در شهر تهران  گذاری در بازار سرمایه( و مدیران کارگزاریدانشگاهی)دارای تجربه سرمایه  استادان

  نعنوانفر از آنان به    17گیری غیرتصادفی هدفمند و براساس اصل اشباع نظری  در بخش کیفی از روش نمونه  نمونهحجم  

که موضوع پژوهش  اعضای نمونه انتخاب شد. درخصوص معیار و شروط انتخاب خبرگان باید بیان کردکه با توجه به این 

شدکه ازحی  نظری و  گذاران در بازار سرمایه است، باید از افرادی استفاده میی سرمایهلی فلج تحل  دهیپد پیامدهای  ل ی تحل

چنین از  را دارا باشند، همسؤاتت    عملی با این مفهوم آشنایی داشته باشند، اشراف اطلاعاتی تزم درجهت پاسخگویی به

 شغل مرتبط و سابقه کار در حوزه مربوطه نیز برخوردار باشند.
 

1. Fonseca 
2.Litvaj 

3. Talbert 

https://www.tandfonline.com/author/Talbert%2C+Bonnie
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ابزار گردآوری   از خبرگان    هادادهدر بخش کیفی  ارائه سواتتی مشابه  با  بود که در آن  یافته  نیمه ساختار  مصاحبه 

روایی و پایایی ابزار گردآوری  خواسته شد که آزادانه نظرات خود را در مورد فلج تحلیلی ابراز دارند. باید اذعان داشت که  

( مورد 0/ 76و میان کدگذار )  (81/0)  در بخش کیفی به ترتیب با استفاده از روایی محتوا و پایایی درون کدگذار  هاداده

مورد    Atlas.ti  های گردآوری شده در این بخش به کمک رویکرد کدگذاری و نرم افزارتییید قرار گرفت. همچنین داده

های به دست  تحلیل قرار گرفت و پیامدهای فلج تحلیلی در بازار سرمایه شناسایی شدند. با توجه به ماهیت پژوهش داده

ز بخش کیفی به منظور کسب نتایج پایانی در بخش کمی نیز مورد تحلیل و بررسی قرار گرفت. در این بخش از  آمده ا

پرسشنامه دلفی فازی است که روایی آن از طریق روایی محتوا    هادادهرویکرد دلفی فازی بهره گرفته شد. ابزار گردآوری  

ی بکار رفته در  هاروش( مورد تییید قرار گرفت. در خصوص چرایی  1/0)  و پایایی آن از طریق نرخ ناسازگاری کمتر از

این پژوهش تزم به ذکر است که در فاز اول هدف شناسایی پیامدهای فلج تحلیلی در بازار سرمایه بود که با استفاده از  

تحلیل مضمون )بررسی متون، مقاله، کتب، مصاحبه و ...( این مهم انجام گرفت. از طرفی در فاز دوم هدف مشخص ساختن  

 مذکور بود که به کمک رویکرد دلفی فازی صورت پذیرفت. میزان و درجه اهمیت پیامدهای

 ی پژوهش ها افته ی   - 4

 شناختی ی جمعیت ها افته ی   - 1-4
 . اطلاعات جمعیت شناختی 1جدول 

 سال-تجربه مدرک تحصیلی  سال-سن جن  

 20بیشتر از  20تا10 10کمتر از دکترا کارشناسی ارشد  کارشناسی 45بیش از   45تا35 35کمتر از  زن مرد  معیار

 6 9 2 13 4 0 9 8 0 4 13 تعداد 

 35 53 12 76 24  53 47 0 24 76 درصد 

 13و شامل    هستنددگان دارای تجربه باتی ده سال  ننکدرصد از مشارکت  88  دهدیمی جمعیت شناختی نشان  هاافتهی

 45-35نفر بین    8. از طرفی در بین نمونه انتخابی  هستندانتخابی  نمونهاز حجم    24/0نفر زن معادل    4و    76/0نفر مرد معادل  

از   53/0سال سن دارند که    45نفر از اعضای نمونه بیش از    9حجم نمونه است و همچنین    47/0سال سن دارند که معادل  

به خود اختصاص   یانددادهحجم نمونه را  به جمعیت شناختی نشان داد  ها افته. همچنین  نفر از اعضای نمونه    4ی مربوط 

دهد  نفر دارای مدرک تحصیلی دکتری هستند. مشخصات جمعیت شناختی نشان می  13دارای مدرک کارشناسی ارشد و  

 زایش داده باشدکیفیت دادهای گردآوری شده را اف تواندیمکه تجربه و دانش مشارکت کنندگان  مناسب و 

 ی بخش کیفی ها افته ی   - 2-4

در این بخش محقق با استفاده از تحلیل مضمون )بررسی متون، مقاله، کتب، مصاحبه و ...( و همچنین با کمک رویکرد 

  عبارت را شناسایی نمود. به    سرمایهپیامدهای فلج تحلیلی در بازار    Atlas.tiکد گذاری )باز، محوری و انتخابی( و نرم افزار  

اصلی    سؤالی حاصل از مصاحبه به تحلیل  هادادهمطالعه گسترده در حوزه مبانی نظری و بررسی پیشینه و همچنین    ، بادیگر

پرداخته شد و این مهم مشخص گردید. به این ترتیب با توجه به    ؟(کدامندسرمایه  پژوهش )پیامدهای فلج تحلیلی در بازار  

بزرگی فرآیند کدگذاری و همچنین کمبود فضای کافی برای گنجاندن آن در فضای پژوهش، تنها به ذکر چند مورد اکتفا  

 که شرح آن در جدول زیر نشان داده شده است.  شودیم
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 . فرآیند کدگذاری پژوهش 2  جدول 

 کدهای انتخابی  کدهای محوری  کدهای باز 

تمرکز بر مسئله، خستگی زیاد،   ن و انرژی خود را صرف فکر کردن وتمام توا

گذاری ناموفق، راکد ماندن سرمایه کلافه شدن در اثر هدر رفت انرژی، سرمایه

 خاطر دست روی دست گذاشتن هب

هدر دادن انرژی و توان، از دست دادن  

 سرمایه 
 اتلاف منابع 

ها، باور غلط به  توجهی به فرصتها، بیها، هدر دادن فرصتاز دست دادن فرصت

ها،  ها، ضعف در شناخت فرصتاینکه همیشه فرصت هست، رها کردن فرصت

 ی دیگر اهقابلیت تشخیص ضعیف، از دست دادن فرصت

ها،  فرصت سوزی، نادیده گرفتن فرصت

 ها عدم تشخیص فرصت

عدم استفاده از  

 ها فرصت

گذاری شکست  سرمایه که سرمایه و دارایی فرد به هدر رود، در پروژه وترس از این

بخورد، مورد انتقاد دیگران قرار بگیرد، هراس از نقد دیگران، بیش از حد آرمانی  

به باتترین و  ترین مسیر و راه حل، فکر کردن آل فکر کردن، به دنبال بهترین و ایده 

 های کار ترین نتیجهعالی

ترس از شکست، ترس از انتقاد، کمال  

 گرایی بیش از حد 

کاهش اعتماد به  

 نف 

گیری به موقع، ضعف در اخذ تصمیم، طوتنی کردن فرایند  ناتوانی در تصمیم

گیری در لحظات  گیری، در لحظات پایانی تصمیم گرفتن، ترس از تصمیمتصمیم

توجهی  دهد، بیاولیه، تفکر و تمرکز زیاد بر روی مسئله که زمان زیادی را هدر می

 به زمان و اهمیت ندادن به آن 

رها کردن تا  ی سریع، ریگمیتصمعدم 

 صرف زمان زیاد آخرین لحظه،

طوتنی شدن  

 فرآیند تصمیم 

گذار، ناکارآمدی در استفاده از سرمایه،  ها، سوخت سرمایه و دارایی سرمایه افزایش هزینه 

 یابی به اهداف، ناتوانی در کسب اهداف و یا میزان دستیابی اندک عدم دست 
 پایین بهره وری  عدم کارایی، عدم اثربخشی 

شود. با تکمیل فرآیند کدگذاری در نهایت کدهای انتخابی  در جدول فوق قسمتی از فرآیند کدگذاری ملاحظه می

شوند که در رویکرد کدگذاری، به  مشخص گردید. در واقع کدهای انتخابی براساس کدهای باز و محوری مشخص می

یاد می از آن  پردازی  نظریه  مرحله اصلی  قالب جدول  عنوان  انتخابی در  این بخش کدهای  نشان دهنده    3شود. در  که 

 ، ارائه شده است.هستندپیامدهای فلج تحلیلی در بازار سرمایه 
 . پیامدهای فلج تحلیلی 3  جدول 

 منبع  پیامدها  ردیف منبع  پیامدها  ردیف

 مصاحبه کاهش اعتماد به نف   8 مصاحبه اخذ تصمیمات ناکارآمد 1

 مصاحبه طوتنی شدن فرآیند تصمیم 9 مصاحبه اتلاف منابع  2

 مصاحبه وسواسی شدن فرد  10 متون و مصاحبه  ها فرصتعدم استفاده از  3

 متون و مصاحبه  عدم شهامت در اخذ تصمیم  11 مصاحبه افزایش تهدیدات  4

 متون و مصاحبه  بهره وری پایین  12 متون  از دست دادن زمان 5

 مصاحبه شدن جزئی نگری در فرد حاکم  13 متون  عدم پاسخگویی سریع  6

 مصاحبه وابستگی به دیگران 14 مصاحبه داشتن استرس و اضطراب دائمی  7

 های بخش کمی یافته   - 2-4

 تعریف متغیرهای زبانی   - 1-2-4

های  ها در نهایت پیامدهای فلج تحلیلی شناسایی وجهت کسب نظر موافق خبرگان با مؤلفهبا اتمام مصاحبه و تحلیل داده

ی شد. میزان موافقت خبرگان از طریق متغیرهای کلامی همچون خیلی کم، کم، متوسط، زیاد  طراحای  مربوط، پرسشنامه

خصوصیات متفاوت افراد بر تعابیر ذهنی آنها نسبت به متغیرهای کیفی اثرگذار    که آوری شد. از آنجایی  و خیلی زیاد جمع
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این متغیرها با توجه به شکل  . دهندها پاسخ میاست، لذا با تعریف دامنه متغیرهای کیفی، خبرگان با ذهنیت یکسان به سؤال

 اند.شده فیتعربه شکل اعداد فازی مثلثی   4و جدول  1

 
 متغیرهای زبانی . تعریف  1شکل  

 است.  شده  دادهدر جدول زیر شیوه تبدیل متغیرهای کلامی به عددهای فازی مثلثی و فازی قطعی شده نشان 
 . جدول اعداد فازی مثلثی 4جدول  

 عدد فازی قطعی شده عدد فازی مثلثی  متغیرهای کلامی 

 75/0 ( 75/0، 1، 1) خیلی زیاد

 6254/0 ( 5/0، 75/0، 1) زیاد 

 3125/0 ( 25/0، 0/ 5، 75/0) متوسط 

 0265/0 ( 0، 0/ 25، 5/0) کم

 0625/0 ( 0، 0، 25/0) خیلی کم

پ  از تطبیق هر شاخص با مقادیر فازی و تخصیص سطح زبانی باید اعداد فازی به اعداد کمی قطعی تبدیل شوند  

ی پرکاربرد در این زمینه استفاده از فرمول مینکووسکی است که در آن اعداد فازی به  ها روش)فازی زدایی(. یکی از  

  حد باتی فازی مثلثی،    . رابطة مینکووسکی به شکل زیر ارائه شده است که در این رابطه  شوندیماعداد قطعی تبدیل  

 .دهدحد پایین عدد فازی مثلثی را نشان می  Mحد وسط عدد فازی مثلثی و 

(1) m+
𝛽−𝛼

4
 

 نظرسنجی مرحله اول   - 2-2-4

گیرد و با توجه  شده در مرحله مصاحبه در قالب پرسشنامه در اختیار خبرگان قرار میهای شناساییدر این مرحله مؤلفه

های قید شده در پرسشنامه برای به دست  شده نتایج حاصل از بررسی پاسخبه گزینه پیشنهادی و متغیرهای زبانی تعریف

 . شود. برای محاسبه میانگین فازی از روابط زیر استفاده میرندی گیمها مورد تحلیل قرار آوردن میانگین فازی مؤلفه
(2) Ai=(𝑎1

(𝑖)
, 𝑎2

(𝑖)
, 𝑎3

(𝑖)
),i=1,2,3,…,n 

 

(3) Aave=(m1,m2,m3),i=(
1

𝑛
∑ 𝑎1

(𝑖)𝑛
𝑖=1 , 

1

𝑛
∑ 𝑎2

(𝑖)𝑛
𝑖=1 , 

1

𝑛
∑ 𝑎3

(𝑖)𝑛
𝑖=1  

ها،  پرسشنامه  یآورخبرگان است. بعد از جمع  هاییدگاهبیانگر میانگین د  aveAام و  iبیانگر دیدگاه خبره    Aiدر این رابطه  

پاسخ نظرسنج   شده  داده  یهاتعداد  قرار گرفت که در  بررسی  نتایج شمارش    یبه هر عامل مورد شمارش و  اول  مرحله 

 . است شده دادهنشان  5در جدول  شده  داده یهاپاسخ
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 . نتایج نظرسنجی گام اول پیامدهای فلج تحلیلی 5جدول  

 پیامدهای فلج تحلیلی 

 خیلی کم کم متوسط  زیاد  خیلی زیاد ها شاخص

 2 1 1 0 13 اخذ تصمیمات ناکارآمد

 1 1 2 1 12 اتلاف منابع 

 2 0 0 0 15 ها فرصتعدم استفاده از 

 3 2 1 1 10 افزایش تهدیدات 

 1 0 0 0 16 از دست دادن زمان

 0 4 0 2 11 عدم پاسخگویی سریع 

 5 0 0 2 10 داشتن استرس و اضطراب دائمی 

 1 2 2 3 9 کاهش اعتماد به نف  

 0 2 1 0 14 طوتنی شدن فرآیند تصمیم

 2 1 2 4 8 وسواسی شدن فرد 

 4 0 0 1 12 عدم شهامت در اخذ تصمیم 

 0 2 0 0 15 وری پایینبهره 

 2 2 2 4 7 حاکم شدن جزئی نگری در فرد 

 3 3 1 2 8 وابستگی به دیگران

به هر عامل و بعد از محاسبه میانگین فازی مثلثی برای عوامل از فرمول   شده  دادههای  پ  از مشخص شدن تعداد پاسخ

ها  شود. نتایج حاصل از میانگین فازی و فازی زدایی مؤلفهقطعی شده برای هر عامل محاسبه می فازی مینکووسکی، اعداد 

 .استبه شرح جدول زیر 
 های خبرگان حاصل ازنظر سنجی مرحله اول . میانگین دیدگاه 6  جدول 

 میانگین فازی مثلثی  ها شاخص

(m, α, β) 

مقدار 

 کریسپ 
 میانگین فازی مثلثی  ها شاخص

(m, α, β) 

مقدار 

 کریسپ 

 اخذ تصمیمات ناکارآمد
(897/0  ،588/0  ،

809 /0) 
 کاهش اعتماد به نف   0/ 904

(866/0  ،514/0  ،

750 /0) 
838 /0 

 اتلاف منابع 
(892/0  ،578/0  ،

806 /0) 
 طوتنی شدن فرآیند تصمیم 0/ 900

(926/0  ،633/0  ،

882 /0) 
955 /0 

 ها فرصتعدم استفاده از 
(911/0  ،661/0  ،

882 /0) 
 وسواسی شدن فرد  0/ 944

(852/0  ،500/0  ،

720 /0) 
808 /0 

 افزایش تهدیدات 
(768/0  ،475/0  ،

691 /0) 
 عدم شهامت در اخذ تصمیم  0/ 768

(823/0  ،588/0  ،

750 /0) 
816 /0 

 از دست دادن زمان
(906/0  ،632/0  ،

871 /0) 
 بهره وری پایین  0/ 921

(929/0  ،659/0  ،

899 /0) 
948 /0 

 عدم پاسخگویی سریع 
(880/0  ،544/0  ،

794 /0) 
878 /0 

حاکم شدن جزئی نگری در  

 فرد

(820/0  ،455/0  ،

676 /0) 
764 /0 

داشتن استرس و اضطراب  

 دائمی 

(779/0  ،500/0  ،

676 /0) 
 وابستگی به دیگران 0/ 746

(760/0  ،425/0  ،

635 /0) 
712 /0 
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  گیرد تا نتایج کسب شده از هر دو مرحله با پ  از پایان نظرسنجی در مرحله اول تزم است که مرحله دوم نیز انجام  

 هم مقایسه و نتیجه مشخص گردد.
 نظرسنجی مرحله دوم   - 3-2-4

 است.  شده دادهنشان  7به عوامل در جدول  شده دادهی هاپاسخی مرحله دوم نیز نتایج شمارش نظرسنج در 
 . نتایج نظرسنجی گام دوم پیامدهای فلج تحلیلی 7جدول  

 تحلیلی پیامدهای فلج 

 خیلی کم کم متوسط زیاد خیلی زیاد  هاشاخص 

 2 1 0 0 14 اخذ تصمیمات ناکارآمد 

 1 2 2 1 11 اتلاف منابع

 2 1 0 0 14 هافرصت عدم استفاده از 

 2 3 1 2 9 افزایش تهدیدات

 1 1 0 0 15 از دست دادن زمان

 1 3 0 1 12 عدم پاسخگویی سریع

 3 3 0 1 10 دائمیداشتن استرس و اضطراب 

 1 2 3 3 8 کاهش اعتماد به نف 

 1 1 0 0 15 طوتنی شدن فرآیند تصمیم 

 2 2 2 3 8 وسواسی شدن فرد

 2 2 1 1 11 عدم شهامت در اخذ تصمیم 

 1 2 0 0 14 بهره وری پایین 

 0 3 3 4 7 حاکم شدن جزئی نگری در فرد 

 4 3 0 1 9 وابستگی به دیگران 

به عوامل در مرحله دوم، و پ  از محاسبه میانگین فازی مثلثی برای    شده  دادههای  پ  از مشخص شدن تعداد پاسخ

برای هر مؤلفه محاسبه شد که نتایج حاصل از میانگین فازی و    شدهعوامل؛ از فرمول مینکووسکی و اعداد فازی قطعی  

که    با انجام نظرسنجی در هر دو مرحله؛ نیاز است   شده است.  نشان داده   8فازی زدایی عوامل در مرحله دوم در جدول  

تفاوت میان میانگین فازی زدایی )مقدار کریسپ( شده پیامدهای برجستگی اطلاعاتی مورد بررسی و تحلیل قرار گیرد.  

 . است 9نتیجه به شرح جدول 

نتایج   مقایسه  ارائههادگاهیدبا  اول و دوم، درصورتیی  مرحله  فازی زدایی شده در دو  شده در  میانگین  که اختلاف 

. در جدول بات اختلاف میانگین فازی زدایی شده نظر خبرگان  گرددیمباشد فرآیند نظرسنجی متوقف    1/0مرحله کمتر از  

به   پیامدهای فلج تحلیلی توان گفت که خبرگان در خصوصرو، مینشان داده شده است، ازاین  1/0در دو مرحله کمتر از 

متوقف    انددهی رساجماع   مرحله  این  در  نظرسنجی  به  گرددیمو  که خبرگان  معناست  بدان  این  تحلیلی  .  فلج  پیامدهای 

گفته، اولویت تمامی عوامل در قالب نمودار  . با توجه به مطالب پیش اندداشتهشده در پژوهش نگاه تقریباً یکسانی شناسایی

 است.  شده دادهان نش 1
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 های خبرگان حاصل ازنظرسنجی مرحله دوم . میانگین دیدگاه 8  جدول 

 میانگین فازی مثلثی  ها شاخص

(m, α, β) 
 میانگین فازی مثلثی  ها شاخص مقدار کریسپ 

(m, α, β) 

مقدار 

 کریسپ 

 اخذ تصمیمات ناکارآمد
(883/0  ،581/0  ،

812 /0) 
 0/ 812 (0/ 720، 485/0،  852/0) کاهش اعتماد به نف   0/ 899

 اتلاف منابع 
(867/0  ،544/0  ،

779 /0) 
860 /0 

طوتنی شدن فرآیند  

 تصمیم 
(931/0  ،661/0 ،897 /0) 963 /0 

 ها فرصتعدم استفاده از 
(891/0  ،618/0  ،

838 /0) 
 0/ 779 (0/ 691، 470/0،  833/0) وسواسی شدن فرد  0/ 914

 افزایش تهدیدات 
(808/0  ،470/0  ،

689 /0) 
775 /0 

عدم شهامت در اخذ  

 تصمیم 
(838/0  ،529/0 ،750 /0) 827 /0 

 از دست دادن زمان
(926/0  ،661/0  ،

891 /0) 
 0/ 922 (0/ 852، 617/0،  897/0) بهره وری پایین  0/ 961

 عدم پاسخگویی سریع 
(861/0  ،558/0  ،

794 /0) 
871 /0 

حاکم شدن جزئی نگری  

 در فرد
(867/0  ،470/0 ،720 /0) 811 /0 

داشتن استرس و  

 اضطراب دائمی 

(779/0  ،470/0  ،

676 /0) 
 0/ 694 (0/ 618، 426/0،  735/0) وابستگی به دیگران 0/ 752

 

 . اختلاف میانگین فازی زدایی شده )مقدار کریسپ( مرحله اول و دوم 9جدول  

 ها شاخص

مقدار 

کریسپ  

 مرحله اول

مقدار 

کریسپ  

 مرحله دوم 

 اختلاف کریسپ

 مرحله اول و دوم 
 ها شاخص

مقدار 

کریسپ  

 مرحله اول

مقدار 

کریسپ  

 مرحله دوم 

 اختلاف کریسپ

 مرحله اول و دوم 

اخذ تصمیمات  

 ناکارآمد
904 /0 899 /0 005 /0 

کاهش اعتماد به  

 نف 
838 /0 812 /0 026 /0 

 0/ 040 0/ 860 0/ 900 اتلاف منابع 
طوتنی شدن  

 فرآیند تصمیم 
955 /0 963 /0 008 /0 

عدم استفاده از  

 ها فرصت
944 /0 914 /0 030 /0 

وسواسی شدن  

 فرد
808 /0 779 /0 029 /0 

 0/ 007 0/ 775 0/ 768 افزایش تهدیدات 
عدم شهامت در  

 اخذ تصمیم 
816 /0 827 /0 011 /0 

از دست دادن 

 زمان
 0/ 026 0/ 922 0/ 948 بهره وری پایین  0/ 040 0/ 961 0/ 921

عدم پاسخگویی  

 سریع
878 /0 871 /0 007 /0 

حاکم شدن  

جزئی نگری در  

 فرد

764 /0 811 /0 047 /0 

داشتن استرس و  

 اضطراب دائمی 
746 /0 752 /0 006 /0 

وابستگی به  

 دیگران 
712 /0 694 /0 018 /0 
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 . اولویت بندی پیامدهای فلج تحلیلی 1  نمودار 

ی پایین، عدم استفاده از  وربهرهی،  ری گ می تصمگویای آن است که براساس نظر خبرگان طوتنی شدن فرآیند    1نمودار  

، از دست دادن زمان، اخذ تصمیمات ناکارآمد و اتلاف منابع به ترتیب مهمترین پیامدهای فلج تحلیلی در بازار  هافرصت

بورس و اوراق بهادار هستند. در حقیقت هدف از اولویت بندی پیامدها مشخص کردن میزان اهمیت آنها و افزایش سطح  

 شدن به پیامدهای منفی آن است. آگاهی سرمایه گذار نسبت به پدیده فلج تحلیلی و گرفتار 

 ها گیری و پیشنهاد نتیجه   - 5

افراد روزانه با مسائل مختلفی همچون خرید کردن، تفریح رفتن، سرمایه گذاری و ... برخورد نموده که نیازمند بررسی  

ی از جمله اقدامات سرنوشت ساز در زندگی بشر است که ممکن است تحت الشعاع  گذارهیسرما.  هستندگیری  و تصمیم

فلج تحلیلی   قرار گیرد و روند زندگی فرد را دگرگون سازد.  گیر هر فردی ی است که گریباناعارضهعوامل مختلفی 

گذاری فرد از . در واقع این پدیده اثرات مخربی بر سرمایهکندیم گیری وی ایجاد  شود و مشکلاتی را در سبک تصمیممی

تصمیم    . چرا که فرد با صرف زمان بیش از حد بر روی موضوع مورد بررسی، زمانی موفق به اخذگذاردیمخود برجای  

و یا اصلًا قادر به اخذ تصمیم نخواهد شد. بر این اساس پژوهش حاضر با هدف    کندینمشود که هیچ موفقیتی کسب  می

دارای   پژوهش  این  که  است  ذکر  به  پذیرفت. تزم  انجام  بهادار  اوراق  و  بورس  بازار  در  تحلیلی  فلج  پیامدهای  تحلیل 

نتایج هر بخش به تفکیک تشریح گردد. در بخش کیفی پژوهش    کندیمرویکردی آمیخته است که ماهیت آن ایجاب  

تحلیلی   فلج  پیامدهای  افزار    است هدف شناسایی  نرم  و  به کمک فرآیند کدگذاری  و  تحلیل مضمون  از  استفاده  با  که 

Atlas.ti    افزایش تهدیدات، از  هافرصتاین مهم انجام پذیرفت. اخذ تصمیمات ناکارآمد، اتلاف منابع، عدم استفاده از ،

دست دادن زمان، عدم پاسخگویی سریع، داشتن استرس و اضطراب دائمی، کاهش اعتماد به نف ، طوتنی شدن فرآیند  

ی در فرد و وابستگی به  نگریجزئی پایین، حاکم شدن  وربهرهتصمیم، عدم شهامت در اخذ تصمیم، وسواسی شدن فرد،  

. از طرفی در بخش کمی برای کسب  هستنددیگران از جمله پیامدهای شناسایی شده فلج تحلیلی در بخش کیفی پژوهش 

ی آنها از رویکرد دلفی فازی بهره گرفته شد. بهره  بندتی اولواجماع نظر در خصوص پیامدهای شناسایی شده و همچنین  
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، از دست دادن زمان، اخذ تصمیمات ناکارآمد و هافرصتی، عدم استفاده از ری گمیتصموری پایین، طوتنی شدن فرآیند 

گذار دچار  اتلاف منابع به ترتیب مهمترین پیامدهای فلج تحلیلی در بازار بورس و اوراق بهادار هستند. هنگامی که سرمایه

کند، تمایل دارد که همه جوانب را  شود و بیش از حد بر روی موضوع مورد نظر خود تمرکز میعارضه فلج تحلیلی می

راه    نیترنهی به ی ممکن را بررسی نمایند، موشکافانه تمامی جزئیات را در نظر بگیرد و در پی  هاحلراهدر نظر بگیرد، همه  

، بلکه ممکن است روزها و حتی  بردیم  حل باشد. بدیهی است که این امر زمان بر است و نه تنها انرژی و توان فرد را از بین 

گذاری را به تعویق بندازد. تیخیر رخ داده شده یعنی اینکه فرد علی رغم تلاش زیاد،  تصمیم فرد در خصوص سرمایه  هاماه

را نیز از    ها فرصت  تر مهمعملًا هیچ سود و منفعتی به دست نیاورده است، اثربخشی و کارایی حاصل نشده است و از همه  

و اضطراب و نگرانی وی را    کندیممسئله، فشار روحی و روانی فرد را بیشتر  دست داده است. از طرفی فکر و تیمل زیاد بر  

که طوتنی شدن فرآیند    دهد یم . از سوی دیگر نتایج نشان  دهدیمتشدید نموده و به مرور اعتماد به نف  وی را کاهش  

. درگیر شدن زیاد با مسئله و  شودیمبا آن مواجه    گذارهیسرمای فلج تحلیلی است که  هاعارضهتصمیم نیز یکی دیگر از  

 ی نماید.ری گمیتصمکه فرد خیلی دیرتر  شودیمبیش از اندازه وقت صرف کردن باع  

مطابقت و همخوانی دارد. وی در پژوهش خود همچون پژوهش   ( 2008شریف ) ی  ها افته ی پژوهش حاضر با ی ها افته ی 

گیرند و فرصت ی به وجود آمده به خوبی بهره نمی هافرصت ، از شوند ی م حاضر نشان داد که افرادی که گرفتار فلج تحلیلی 

ای صرف زمان زیاد بر روی مسئله )از دست دادن زمان( را نتیجه فلج نیز در مطالعه   ( 2015ماس ). همچنین  کنند ی م سوزی  

نیز در پژوهش خود   ( 2017تالبرت ) که در پژوهش حاضر نیز به این مهم اشاره شده است.  ، کما این کند ی متحلیلی عنوان  

؛ بلکه واکنش مناسب و به دهد ی مرا هدر    گذار ه ی سرما اذعان داشت که گرفتار شدن به فلج تحلیلی نه تنها انرژی و زمان  

. در این پژوهش نیز عدم پاسخگویی سریع به د ی نما ی مموقعی در پی ندارد. در حیقت امکان پاسخگویی سریع را از فرد سلب  

ی هات ی محدود همخوانی دارد. در خصوص    ( 2017تالبرت ) عنوان یکی از پیامدهای فلج تحلیلی شناسایی شد که با مطالعه  

گفت نبود مطالعات کافی در این زمینه محقق را در بخش مبانی نظری با مشکل مواجه ساخت. از طرفی   توان ی مپژوهش  

. در نهایت با توجه به است ی پژوهش  ها ت یمحدود قابلیت تعمیم پذیری اندک به دلیل حجم جامعه آماری نیز یکی دیگر از  

 . گرددی م موضوع مورد بررسی پیشنهاداتی در قالب موارد زیر ارائه  

قدرت   ❖ و  بررسی  مورد  موضوع  توجه  با  سرمایهکنندگ بیتخرپژوهش حاضر  تمامی  به  آن  باتی  پیشنهاد  ی  گذاران 

 کند که عارضه فلج تحلیلی را جدی بگیرند. می

گذاران پیشنهاد  ترین پیامدهای فلج تحلیلی است. از این رو به سرمایهکاهش بهره وری یکی از مهم  دهدیمنتایج نشان   ❖

شود به منظور کاهش هزینه )از دست دادن توان و انرژی( و کسب اهداف ) سود و منفعت( از توجه و تمرکز بیش  می

 از حد بر روی یک مسئله خاص اجتناب ورزند.

گذاران تصمیمات خود را در بهترین زمان ممکن اخذ نمایند و از طوتنی کردن  که سرمایه  شودیمهمچنین پیشنهاد   ❖

گیری نه تنها هیچ سود و منفعتی را برای فرد به همراه ندارد، بلکه به  آن دوری گزینند. طوتنی کردن فرآیند تصمیم

 .د ینمایمگیری را از فرد سلب مرور شهامت و جسارت در تصمیم
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یافتهزمان گران ❖ پیامدهای فلج  بهاترین عنصری است که در اختیار بشر قرار دارد که  های پژوهش نشان داد یکی از 

بندی مناسب مسائل و ریزی دقیق، اولویتبرنامهشود که با تحلیلی از دست دادن زمان است. به این ترتیب، پیشنهاد می

 گذاری اتخاذ نمایند تا ضمن کسب منافع، زمان را هدر ندهند.صرف زمان بهبنه، تصمیم مناسب را در خصوص سرمایه

که فلج تحلیلی به عنوان یک موضوع جدید نیازمند شناخت و توسعه ادبیات است    شودیمبه پژوهشگران آتی پیشنهاد   ❖

شود با گیری دیگری در جامعه مورد بررسی و تحلیل قرار دهند. همچنین توصیه میهای تصمیملذا آن را در بخش 

 استفاده از رویکرد داده بنیاد )استراوس و کوربین، گلیرز و کلارک( به ارائه مدلی در راستای فلج تحلیلی اهتمام ورزند. 

 ملاحظات اخلاقی 
 پیروی از اصول اخلاق پژوهش 

 است. ایشان اصول اخلاقی را در انجام و انتشار این پژوهش علمی رعایت و این موضوع مورد تییید  هنویسند
 تعارض منافع 

 این مقاله تعارض منافع ندارد.  هبنا بر اظهار نویسند
 حامی مالی 

 .ستا مالی برای تحقیق، تیلیف و انتشار این مقاله دریافت نکرده حمایتهیچگونه   هنویسند
 تقدیر وتشکر 

به عمل    ریپژوهش حاضر تقد  یدر اجرا  یمعنو  تیبه خاطر حما  لرستاندانشگاه    یاز معاونت محترم پژوهش  لهی نوسیبد

 . دیآیم
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 .https://mieaoi.ir/article-1-1387-fa.html .381- 351،  (44)12  ،فصلنامه علمی اقتصاد و بانکداری اسلامی .بورس تهران
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